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PENGARUH RISIKO PERUSAHAAN, LEVERAGE, DAN UKURAN 
PERUSAHAAN TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN 
OTOMOTIF 
YANG TERDAFTAR DI BEI 
 
Oleh : 
Wengku Ragil Pambudi 
Abstrak 
 
Pertumbuhan sektor Otomotif mengalami peningkatan yang cukup 
signifikan tiap tahunnya, seiring dengan pertumbuhan ekonomi dalam negeri yang  
makin baik, yang didasarkan pada pada perbaikan daya beli masyarakat menyusul 
penurunan tingkat suku bunga di tanah air dan kebijakan pemerintah yang terus 
mendukung iklim investasi di sektor otomotif sehingga berpengaruh pada harga 
saham perusahaan otomotif yang go public di Bursa Efek Indonesia. Adapun 
faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi pergerakan harga saham yang 
berasal dari dalam perusahaan dan dapat dikendalikan oleh manajemen, dan faktor 
eksternal  yang bersifat makro seperti  situasi politik dan kemanan, perubahan nilai 
tukar mata uang, naik turunnya suku bunga bank dan lain-lain. 
Sampel yang digunakan  dalam penelitian ini sebanyak 8 perusahaan 
otomotif yang telah go  public di PT. Bursa Efek Indonesia tahun 2004 – 2008, 
data yang digunakan adalah data kuantitatif, data yang dipergunakan merupakan 
data sekunder berasal dari ICMD (Indonesian capital market directory) seperti 
Risiko Perusahaan (beta saham), Leverage dan Ukuran Perusahaan (total assets) 
serta data Harga Saham, teknik pengambilan sampel menggunakan purposive 
sampling, dan untuk uji statistik menggunakan analisis regresi linier berganda. 
Kesimpulan yang dapat diambil dari dari hasil analisis regresi linier 
berganda adalah secara simultan Risiko Perusahaan (X1), Leverage (X2) dan 
Ukuran Perusahaan (X3) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham (Y), 
sedangkan secara parsial hanya Leverage (X2) dan Ukuran Perusahaan (X3) yang 
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham, sedangkan Risiko Perusahaan (X1
 
) 
secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham dikarenakan 
faktor lain. 
 Keyword   : Risiko Perusahaan, Leverage, Ukuran Perusahaan dan Harga     
Saham 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang 
Laporan keuangan yang diterbitkan merupakan sumber informasi 
yang sangat penting oleh pemakai laporan terutama investor untuk 
pengambilan keputusan. Fokus investor antara lain informasi mengenai 
kualitas laba dan harga saham karena laba dan harga saham tersebut 
merupakan salah satu parameter kinerja perusahaan.  
Menurut Baridwan (1997: 4) laporan keuangan yang diterbitkan 
suatu perusahaan harus dapat mengungkap kondisi perusahaan yang 
sebenarnya, dan membantu pemakai laporan keuangan mengestimasi nilai 
perusahaan yang diintepretasikan dengan angka laba sehingga penilaian 
tersebut akan mempengaruhi perilaku investor. Menurut Naimah (2008), 
informasi yang bermanfaat bagi pengambilan keputusan haruslah 
informasi yang mempunyai relevansi. Salah satu indikator bahwa suatu 
informasi akuntansi relevan adalah adanya reaksi investor pada saat 
diumumkannya suatu informasi yang dapat diamati dari adanya 
pergerakan harga saham. 
Seorang investor harus memiliki perencanaan investasi yang efektif agar 
memperoleh keuntungan di pasar modal. Perencanaan ini meliputi 
pertimbangan keputusan yang diambil untuk mengalokasikan dana yang 
dimiliki dalam bentuk aktiva tertentu dengan harapan mendapat 
keuntungan ekonomis di masa mendatang. Salah satu bentuk investasi 
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yang dilakukan investor adalah membeli saham, dengan harapan akan 
memperoleh return
Munculnya suatu perusahaan tentunya tidak lepas dari upaya 
perusahaan untuk memenuhi tujuan pendiriannya yaitu memaksimalisasi 
harga saham dan pencapaian profitabilitas jangka panjang. Seringkali 
perusahaan memasukkan hutangnya pada struktur modal dan kombinasi 
optimal modal sendiri sehingga modal hutang akan menambah dana untuk 
aktivitas operasi perusahaan. Struktur modal diukur dengan leverage yakni 
ukuran yang digunakan untuk menggambarkan kemampuan perusahaan 
yang menggunakan aktiva atau dana yang mempunyai beban tetap untuk 
memperbesar tingkat pengembalian atau laba bersih bagi pemilik 
perusahaan (Horne, 1998: 448). Laba yang dihasilkan oleh perusahaan 
dengan tingkat leverage tinggi akan berpengaruh menurunkan harga saham 
karena sebagian dari laba tersebut akan digunakan untuk membayar 
hutang. 
. Dalam investasi yang ditanamkan, terdapat 
ketidakpastian yang merupakan risiko yang penyimpang dari tingkat 
keuntungan yang sesungguhnya dengan tingkat keuntungan yang 
diharapkan (Hartono, 2003: 103). Perusahaan yang melaporkan laba 
akuntansi yang relatif stabil atau terus meningkat akan menarik investor 
untuk investasi karena akan menurunkan tingkat risiko yang ditanggung 
investor. Perubahan risiko akan berdampak pada perubahan respon dan 
kepercayaan investor yang pada akhirnya akan mempengaruhi harga 
saham. 
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Beberapa penelitian juga membuktikan bahwa ukuran perusahaan 
berhubungan dengan koefisien laba dalam jangka panjang (Chaney dan 
Jeter, 1992 dalam Naimah dan Utama, 2006). Menurut Hartono (2003: 
127), ukuran perusahaan merupakan refleksi besar kecilnya perusahaan 
yang tampak dalam nilai total aktiva atau penjualan perusahaan pada 
neraca atau laporan laba rugi akhir tahun. Semakin banyak informasi 
tersedia mengenai aktivitas perusahaan besar, semakin mudah bagi pasar 
untuk menginterpretasikan informasi dalam laporan keuangan. Pada saat 
pengumuman laba, informasi kualitas laba tersebut akan direspon positif 
oleh investor. 
Menurut Undang-undang Republik Indonesia Nomor 20 Tahun 
2008 tentang usaha mikro, kecil dan menengah pada Bab IV Pasal 6 
menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan bisa dinilai dari kekayaan bersih 
atau Total asset dari perusahaan tersebut, oleh karena itu peneliti 
berencana menggunakan Total asset sebagai acuan untuk mengukur 
kekayaan dari Perusahaan Otomotif yang terdaftar pada Bursa Efek 
Indonesia.  
Melalui survey pendahuluan di lapangan, pertumbuhan sektor 
Otomotif dalam negeri mengalami peningkatan yang cukup signifikan dari 
tahun ke tahun, dikarenakan kebutuhan konsumen yang cenderung mulai 
berubah dan membaiknya perekonomian dalam negeri setiap tahunnya. 
Dalam situs resmi Kementerian Perindustrian Republik Indonesia 
(www.depperin.go.id) Pemerintah menyatakan optimistis target 
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pertumbuhan industri otomotif Indonesia pada tahun 2010 sebesar 11,50% 
bisa tercapai. Pada tahun lalu industri ini sudah mampu tumbuh 9,79%. 
Optimisme ini didasarkan pada kondisi pasar dimana telah terjadi 
perbaikan daya beli masyarakat secara signifikan, menyusul penurunan 
tingkat suku bunga. Apalagi dampak kenaikan harga bahan bakar minyak 
(BBM) juga telah mereda dan kalangan produsen kendaraan kian agresif 
memasarkan produk lewat pemberian diskon harga. Menurutnya, 
peningkatan kebutuhan terhadap peralatan transportasi darat untuk 
mendukung mobilitas, makin memacu perkembangan industri otomotif di 
dalam negeri, baik di tingkat perakitan, industri penunjang, dan jasa 
pendukung layanan purna jual. Industri otomotif merupakan salah satu 
industri prioritas yang menjadi andalan pertumbuhan ekonomi di masa 
depan. Tercatat total dana investasi sebesar Rp 4,154 miliar telah 
ditanamkan di sektor otomotif dalam kurun waktu berjalan sepanjang 
2010, dengan penyerapan tenaga kerja tak kurang dari 245.385 orang. 
Pemerintah juga berharap industri ini dapat memberi kontribusi yang 
semakin besar terhadap pertumbuhan ekonomi nasional melalui 
peningkatan nilai ekspor komponen dan otomotif yang mencapai US$ 2,1 
miliar. 
Melalui survey pendahuluan yang bersumber pada Indonesia 
Capital Market Directory (ICMD) menemukan rata-rata perusahaan 
Otomotif menggunakan hutang dalam pembiayaan operasinya dan 
memasukkan hutang pada struktur modal dan akan menghasilkan tingkat 
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leverage yang berbeda tiap perusahaan tergantung pada besarnya tingkat 
hutang dan asset yang dimilikinya. Pada PT Nippres Tbk (NIPS) memiliki 
total asset sekitar 129 Milyar pada tahun 2004 dan meningkat menjadi 325 
Milyar pada tahun 2008 dengan total hutang pada tahun 2004 sebesar 
0,51% dari total assetnya dan bertambah menjadi 0,62% pada tahun 2008 
Sehingga laba yang dihasilkan NIPS cukup tinggi dan pengembalian atas 
investasi (return)  juga cukup tinggi karena NIPS tidak menggunakan laba 
untuk membayar hutang usahanya yang mempuyai beban bunga tetap. 
Sebaliknya pada PT. Indo Kordsa Tbk. (BRAM) memiliki tingkat 
Leverage sebesar 0,49 pada tahun 2004 yang artinya BRAM hanya 
memiliki hutang sebesar 0,49% dari total assetnya yang berjumlah 
mencapai 1,7 Triliun Tingkat leverage turun pada tahun tahun berikut 
mencapai 0.29 hingga tahun 2008 dan terjadi penurunan pada asetnya 
hingga mencapai Rp 1,6 Triliun pada tahun 2008. Sehingga laba yang 
dihasilkan BRAM mengalami penurunan yang signifikan dari Rp 42 
Milyar di tahun 2004 dan turun ke titik Rp 39Milyar di tahun 2007. 
Penelitian ini bermaksud mereplikasi penelitian Naimah (2008). 
Penelitian ini berusaha menguji pengaruh risiko perusahaan, leverage, dan 
ukuran perusahaan terhadap harga saham.  
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Naimah (2008) terletak 
pada variable dan model pengujian. Penelitian ini berusaha tidak menguji 
pengaruh moderasi risiko perusahaan, leverage dan ukuran perusahaan 
terhadap relevansi nilai laba akuntansi tetapi menguji langsung pengaruh 
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risiko perusahaan, leverage dan ukuran perusahaan terhadap harga saham . 
Perbedaan penelitian ini juga terletak pada pemilihan sampel dan 
pemakaian tahun buku sampel. Penelitian Naimah (2008) menggunakan 
sampel perusahaan manufaktur dengan periode waktu 1997 sampai dengan 
2001, sedangkan dalam penelitian ini menggunakan sampel perusahaan 
Otomotif  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode waktu 
2004 hingga 2008. 
Judul yang dipilih dalam penelitian ini adalah “PENGARUH 
RISIKO PERUSAHAAN, LEVERAGE, DAN UKURAN 
PERUSAHAAN TERHADAP HARGA SAHAM PADA 
PERUSAHAAN OTOMOTIF YANG TERDAFTAR DI BURSA 
EFEK INDONESIA”. 
 
1.2. Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang permasalahan dalam penelitian ini, 
maka dapat permasalahan yang dapat dirumuskan sebagai berikut: 
Apakah Risiko Perusahaan, Leverage dan Ukuran Perusahaan 
berpengaruh terhadap harga saham pada Perusahaan Otomotif yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?. 
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1.3.  Tujuan Penelitian 
Sesuai dengan latar belakang dan permasalahan yang telah 
dikemukakan diatas, maka penelitian ini memberikan informasi bagi 
pemakai laporan keuangan untuk : 
1. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh yang signifikan 
dari Risiko perusahaan, Leverage dan Ukuran perusahaan terhadap 
harga saham pada perusahaan Otomotif yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. 
 
1.4.  Manfaat  Penelitian 
Dari penelitian ini diharapkan agar pihak-pihak yang 
berkepentingan dapat mengambil manfaat antara lain: 
1. Bagi peneliti 
Penelitian ini merupakan kesempatan berpikir secara ilmiah dan 
dapat dipergunakan sebagai wacana mengenai pengaruh 
penggunaan informasi keuangan dalam menentukan keputusan 
investasi bagi para investor. 
2. Bagi praktisi 
Hasil dari penelitian ini diharapkan bisa digunakan untuk 
melakukan penganalisaan melalui laporan keuangan perusahaan 
yang bersangkutan agar dapat diukur kemampuannya dalam 
menghasilkan keuntungan dimasa yang akan datang serta 
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diharapkan bisa memberikan pertimbangan bagi investor atau calon 
investor dalam mengambil keputusan untuk melakukan investasi. 
3. Bagi akademis 
Hasil dari penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan referensi 
lebih lanjut bagi pihak-pihak yang membutuhkan terutama yang 
berkaitan dengan masalah yang terjadi dalam penelitian ini. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
